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مقدمة 

هناك شبه اتفاق على الدور الإيجابي الذي تقوم به الاستثمارات الأجنبية على مستوى التنمية 
الاقتصادية» وتخفيض الفقر» وتحسين مستويات الرفاهية الاجتماعية والاقتصادية فى العديد من 
دول الخال ولذلك» يرط العديد ا سن أميات النة بين الاستتتارات الأجنبية وعدة عنام 
كدورها في تحقيق النمو الاقتصادي› وتوسع حجم التجارة» ونقل التكنولوجياء وخلق مناصب 
العمل» وتطوير رأس المال البشري . . . إلخ» بسبب القدرة المحلية المحدودة للدول النامية على 
تمويل التنمية. كما أصبحت مؤشرات المخاطر القطرية أحد المحدّدات الأساسية لتفسير اختلاف 
حجم الاستثمارات الأجنبية ما بين الدول» إذ إن وجود الاستقرار المالي والاقتصادي والسياسي 
يؤدي إلى خلق فرص وبيئة ملائمة للاستثمارات الأجنبية في الدول النامية. 


وتهدف الوكالات والهيئات المهتمة بتحليل وتنقيط (ع«ناة۸) المخاطر القطرية إلى 
أساس المخاطر التى تواجهها. ولذلك» فإنه على المستوی الأکادیمی» نلاحظ تطوراً كبيراً فى 
لأدبيات النظرية والتطبيقية المتعلقة بتحديد محددات خطر الدولة من جهة» وآثارها فى 
لاستشمارات الأجنبية المباشرة. أما على المستوى العملي والتطبيقي» فقد أصبح الاطلاع على 
مؤشرات الخطر يعطي للمستثمرين والمصدرين ورجال الأعمال صورة عن طبيعة ومناخ 
لاستثمار فى الدولة» ولذلك يتخذ قرار الاستثمار على أساس هذه المعطيات أو المعلومات 
لمتعلقة بطبيعة ومستوى الخطر ونوعيته. 

وحسب تصنيف الأونكتاد السنوي للدول» حسب نتائجها وقدرتها على جذب 
لاستثمارات الأجنبية» ما زالت الجزائر تسجل مؤشرات دخول فعلية وكامنة ضعيفة» باستفناء 
لاستشمار في قطاع المحروقات. ولا شك في أن لنوعية الخطر القطري علاقة بهذه النتائج» 
ويمكن أن تكون أحد الأسباب الرئيسية المفسرة لمحدودية وضعف الاستثمارات خارج قطاع 
لنفط» قياساً بحجم الاستشمار الوطني» وحاجة الجزائر إلى الموارد الأجنبية. 
منهحية الدراسة 

تقوم هذه الدراسة على المنهج الوصفي› وتقديم نموذج قياسي› نحاول من خلاله تحلیل 
وتفسير أثر الخطر فى جاذبية الاقتصاد الجزائري للاستثمارات الأجنبية المباشرة» وهي مهيكلة 
على الشكل التالى : 

8 تعریف مفهوم «الخطر»» باختصار» ومنهجية إعداده» والهیئات والو كالات المهتمة 
دولياً بتصنيف الخطرء إضافة إلى الدراسات السابقة حول العلاقة بين الخطر»ء وأشكالهء 
وآثاره» والعلاقة الموجودة بينه وبين الاستثمارات الأجنبية المباشرة. 

تحليل الاستشمارات الأجنبية فى الجزائر» وتصنيفها ضمن مؤشرات الخطر المركبة. 


6 القيام بتحليل قياسي لأثر المخاطر القطرية في جاذبية الاقتصاد الجزائري للاستثمارات 
الأجنبية المباشرة. 
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8 سنقدم في الأخير النتائج النهائية للدراسة» وبعض التوصيات» من أجل ترقية 
الاستشمارات الأجنبية في الجزائر. 

وتحتوي الدراسة» بالإضافة إلى مقدمة» على ثلاثة مباحث: في المبحث الأول سيتم 
تحديد المفاهيم والدراسات السابقة حول الموضوع› ويختص المبحث الثانى بتحليل 
الاستشمارات الأجنبية المباشرة» ومؤشر المخاطر القطرية للجزائر. ويتم في المبحث الثالث 
توصيف نموذج خاص بأثر المخاطر في الاستثمارات الأجنبية في الجزائر» وتقيد نتائج البحث»› 
ثم الخلاصة والتوصيات. 


أولاً: تحديد المفاهيم والدراسات السابقة 


١‏ - تعريف المخاطر القطرية ومنهجية إعدادها 


المخاطر القطرية هي عبارة عن مؤشرات مركبة تأخذ بعين الاعتبار مجموعة من العوامل 
الاقتصادية» والمالية» والسياسية» التى تؤثر فى مدى إدراك المستثمرين للخطر» وبالتالى فى 
قراراتهم الاستشمارية. وفي هذا المجالء هناك العديد من الهيئات والمنظمات غير الحكومية› 
التي تقوم بتقويم مستوى ودرجة الخطر من خلال القيام ببعض الدراسات الميدانية» فهي تقيس 
من خلالها قدرة كل دولة على التقيّد بالتزاماتها المالية. ونشير إلى أن التنقيط المتعلق بالمخاطر 
القطرية يتم على شكل مؤشر يحتوي على خلاصة للعديد من المعلومات»› معبُر عنها بمعطیات 
كمية ونوعية. 

ولقد أصبح تقييم المخاطر القطرية في الدول النامية والدول الصناعية» على حد سواء» ومع 
مرور الاعوام» ضرورة عملية»› وليس فقط عبارة عن تخصّص أكاديمي. كما توسع الاهتمام بهذه 
المخاطر إلى جهات عديدة تضم المؤمَنين» والشركات المتعددة الجنسيات المصدرة والمستثمرة 
في الخارج. كما أصبحت الأسواق المالية أكثر حساسية للمعلو مات المتعلقة بالخطر القطري. 


إن الخطر القطري (عدم الاستقرار السياسي» والرشوة» وعدم الشفافية المؤسساتية» 
والحروب . .. إلخ) متعدد الأبعاد» وموجود في مجموع الصفقات الدولية الاقتصادية. ويرتكز 
تحليله على أبعاد أساسية مرتبطة بالاختلالات ذات الطبيعة الاقتصادية» والمالية» والسياسية. 
يمكن أن يظهر خلل في الاستقرار العالمي هنا أو هناك» وفي أية لحظةء ولذلك فإن البعد 
التاريخي والجغرافي للمخاطر یبقی مهماً. ومن هناء فان کل تغییر ينتج من تر كيب بين عوامل 
خارجية» أصبح تدريجيأ مهيمناأء إذ تؤدي دورا إعلامياً مهما للحكومات ولصانعي القرار 
(المصارف» والمستثمرين الأجانب» والمصدرين. . . إلخ). 

وهناك هيئات متخصصة في تنقيط المخاطر القطربة» لها وزن معتبر واستراتيجي في نشر 
المعلومات على المستوى العالمي» وتكمن مهامها في وضع ونشر المعطيات مباشرة» ويمكن 
تفسيرها بكل سهولة عبر مختلف الدراسات والمطبوعات الصادرة عنها. ويمكن الإشارة إلى 
البعض من هذه الهيئات والمؤسسات : 
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6 وكالات التنقيط التى تهتم بالمخاطر السيادية« مûثJ (Fitch Rating, Moody’s and‏ 
Standard and Poolr’s-S&P).‏ 
٠‏ شركات التأمين على التجارة والقروض التي تهتم بالخطر التجاري والسياسي» مثل 
الشركة الفرنسية للتأمين على التجارة الخارجية .)٥0۴۸٣۴(‏ 
® مكاتب الاستشارة وlلخqرة« jn International Country Risk Guide ([CRG) Jia‏ 
مجموعة Business Environment Risk Intelligence (BERI), Political Risk Group, (PRG)‏ « 
هناك هيئة تهتم بأنواع المخاطر التي تواجه المصدرين والمستثمرين ¿ الصناعيين › وهي : Nor-‏ 
Economic Intelligence Unit (EIU), Sud Export (NSE)‏ . 
6 الجرائد والمجلات المالية المتخصصة فى هذا المجالء Institutional Investor : Jin‏ 
۾ Jill Euromony Publications (IIEP)‏ تقوم بعمليات التنقيط على أساس خطر الدولة المالى. 
وهناك مؤسسات أخرى» نذكر منها: 
Bank of America Information (BoA), Control Risks Information Services (CRIS), S. J. Rundt &‏ 
Associates, Coplin-O’ Leary System (COPL)...‏ 
إن التحاليل التي تقوم بها مختلف هذه القنوات الدولية ليست بالضرورة متشابهة» وهذا 
يبين يبيّن أن الطرق والمناهج المستعملة من طرف هذه الهيثات ليست ت واحدة. ويبيّن الجدول 


E Oj‏ التي تم أخذها بعين الاعتبار من طرف هيئات التنقيط 
المختلفة. 
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والتكامل الاقتصادي 


Bank of America World information services (BOA); Business Environment Risk Intelligence : İزۋظحiأn‎ 
(BERI); Control Risk information Services (CRIS); Economist Intelligence Unit (EIU); Euromoney; 
Institutional Investor; Moody’s Investor Services; Political Risk Services «International Country 
Risk Guide» (ICROG); Political Services; Coplin-O’Leary rating System (COPL); Standard and 
Poor’s Rating Group (S&P). 

Claude B. Erb, Campbell R. Harvey and Tadas E. Viskanta, «The Influence of Political, Economic : اأص‎ 
and Financial Risk on Expected Fixed-Income Returns,» Journal of Fixed Income, vol. 6, no. 1 (June 
1996). 


نلاحظ من الجدول الرقم )١(‏ أن هناك تر كيز وزن مهم نسبياً منح للمجال المالي في تقييم 
المخاطر القطرية الإجمالية. وعلى العموم هناك حوالى ۲١‏ مركباً للمخاطر القطريةء منها ٠١‏ 
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تركّزاً على المجالين الاقتصادي والمالي» و١١‏ عاملاً ذات طابع سياسي. كما أن هناك بعض 
العوامل الموضوعية التي أثارت اهتمام وانتباه هيئات التنقيط» كالرصيد الجاري» وميزان 
المدفوعات» ومستوى المديونية. وفى ما يخص المجال السياسى» نلاحظ أن هناك وزناً معتبراً 
للمتغيّرات التالية : السلوكيات» وتسبيقات المتعاملين» والمحيط السياسي. 


ولكن» رغم تطور نشاطاتهاء تم نقد هينات التنقيط» لعدم قدرتها على التنبؤ بالأزمات 
المالية الراهنة. وعلى هذا الأساس» يجب الاشارة إلى محدودية إجراءات التقييم المستعملة من 
طرف هذه الهيئات. فتقييم المخاطر القطرية ينظر إليه كمشكلة متعلقة بعملية اتخاذ القرار من 
طرف الخبير» أو الدائن أو المستثمرء الذي يبحث عن تصنيف الدول على أساس العديد من 
لمعايير. وأهم النقائص المتعلقة بالمؤشرات الخاصة بالتنقيط للمخاطر القطرية على المستوى 
لمنهجي هي المقاربة التطبيقية التقريبية» والاختيار التحكيمي للمتغيّرات المفسرة» ونوعية 
اها واتار الم رجح الممرخ لهند الخرات كا أ الغرات الكية أقن مرضرعية من 
لمتغيرات النوعية؛ وناك بعض هيات الننقيط التي تعقمد غلى التحقبقات التي تتم عند مسؤولى 
لمؤسسات باختيار حر »)[nstitutionnal Investor, Euromoney)‏ بینما تختار هیئات أخرى على 
ساس بنال الخبراءء وأخيراً على أساس دراسات الخبر|ء (PRS, Moody’s, ICRG, BER1, E10)‏ . 
وتنتج من هذه الطرق عدة مشاكل» كنقص المعلومات» وعدم الدقة في طرح الأسئلة. 


ِء 


الجدول الرقم (۲) 
نظام التنقيط للدليل الدولي للمخاطر القطرية (0۸0]) )۲٠٠۳-۱۹۹۷(‏ 


العوامل النقاط/ ۲٠١‏ إجمالى النقاط 
(بالنسبة المؤية) 


مكو نات مؤشر المخاطر السياسية 


درجة استقرار الحكومة 


الأوضاع الاقتصادية والاجتماعية 


خريطة الاستشمار 

وجود نزاعات داخلية 

وجود نزاعات خارجية 

الفساد 

دور الجيش في السياسة 

دور الدين في السياسة 

سيادة القانون والنظام 
الاضطرابات العرقية 

مصتد اقب المجارسات الديمة اة 


نوعية البيروقراطية 
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معدل دخل الفرد 

معدل النمو الاقتصادي 

معدل التضخم 

نسبة رصيد الميزانية الحكومية إلى الناتج الداخلي الخام 
نسبة رصيد ميزان الحساب الجاري إلى الناتج الداخلي الخام 


مجموع المؤشرات الاقتصادية 


نسبة الدين الخارجي إلى الناتج الداخلي الخام 
نسبة خدمة الدين الخارجي إلى إجمالي صادرات السلع والخدمات 
نسبة رصيد ميزان الحساب الجاري إلى إجمالي صادرات السلع والخدمات 
عدد الأشهر من الواردات التي تغطيها الاحتياطات الرسمية للدولة 


استقرار سعر الصرف 


۲ - نظرة عامة إلى الدراسات السابقة 


أصبح تقدير المخاطر عاملاً مهماً لقرار الاستثمار. وعلى هذا الأساس» يمكن تقسيم 
الأدبيات التي تناولت هذا العامل إلى ثلاث مجموعات : 

ا تتعلق المجموعة الأولى ب «طبيعة وأشكال الخطر»» كالدراسة التي قام بها ماروا 
M01, 2001(‏ حول تنرّع مفهوم الخطر» بالإضافة إلى المكانة التي أصبحت تحتلها في 
الأدبيات المختلفة مختلف الدراسات والتحاليل التي ركزت على الأشكال الجديدة والحديثة 
للخطرء مثل : 

8 خطر الصرف : الذي اهتم به العديد من الباحثين". 

۵ کمایميّز کل من کوزیت )٥e1(‏ وروي (رهR)»‏ وغیرزوفیتش (2ءا۷هه‌6)» 
وإیتون (۴4۳)» وستيغلتز (2اااعن6) بين خطر عدم القدرة على السداد» ومخاطر عجز في 
السيولة» أو عجز في الدفع. 


Jean-Claude Cosset and Bruno Doutriaux de la Rianderie, «Political Risk and Foreign Exchange (1) 
Rates: An Efficient-Markets Approach,» Journal of International Business Studies, vol. 16, no. 3 
(1985), pp. 21-55. 

Jean-Claude Cosset and Jean Roy, «The Determinants of Country Risk Ratings,» Journal of (¥) 
International Business Studies, vol. 22, no. 11 (1991), pp. 135-142. 

Jonathan Eaton, Mark Gersovitz and Josef E. Stiglitz, «The Pure Theory of Country Risk,» European (¥) 
Economic Review, vol. 30 (1986), pp. 481-513. 
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كما يميّز سارغن“ بين نوعين من المخاطر: الخطر السيادي» وخطر التحويلء 
المرتبطين بقرارات فردية من الحكومات. ونشير إلى أنه ابتداء من التسعينيات أخذت العوامل 
المحددة والمؤثرة في الخطر وتنوع مجالاته تتضاعف بشكل سريع. 


ب - تحتوي المجموعة الثانية من الأدبيات على الدراسات الخاصة ب «تقييم الخطر). 
وتخصل المحاولات الأولى الخطر السياسى» وتعتمد على تقنيات جد متطورة لمحاولة التنبؤ 
الجيد بظهور الأز مات المالية المحتملة“. أما المحاولات التطبيقية عن تقييم الخطر الاقتصادي 
والمالي» فتعود إلى كل من الاقتصادييْن كوزيت وروي" وقد ساهمت في تطور تحليل 
الخطر القطري. كما تمبّز الأدبيات الحالية بين الخطر السياسى والخطر الاقتصادي والمالى 
الذي يضم الانخفاض النقدي» وغياب العملات الأجنبية التي تترجم إلى عجر عن الدفع. هذان 
الشكلان متكاملان» وظهرا في الأزمات الآسيوية والروسية الأخيرة. وكل هذه الأدبيات تبيّن لنا 
ضرورة التمييز بين الخطر الاقتصادي والمالي والخطر السياسي. 


ج - تركز المجموعة الثالغة من الأدبيات على تحليل «أثر الخطر في الاستثمار»؛ إذ هناك 
بعض التحاليل التي تسمح بتحديد كل من عوامل الخطر القطري التي تؤثر في الاستثمار 
الأجنبي”. وتبيّن هذه التحاليل أن الخطر بكل أشكاله المختلفة والمتعددة له أثر معتبر في 
قرارات الاستثمار الأجنبي المباشر»ء ويظهر كعامل محذد في أثناء اختيار أماكن توطين الشر كات 
لهذه الاستشمارات“. 


Nicholas Sargen, «Economic Indicators and Country Risk Appraisal,» Federal Reserve Bank of San (€) 
Francisco Economic Review (Fall 1977), pp. 19-33. 

Mark Fitzpatrick, «The Definition and Assessment of Political Risk in International Business: A (0) 
Review of the Literature,» Academy of Management Review, vol. 8, no. 2 (1983), pp. 249-254, and 
Alain Chevalier and Georges Hirsch, «The Assessment of the Political Risk in the Investment 
Decision,» Journal of the Operational Research Society, vol. 32, no. 7 (1981), pp. 599-610. 
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هناك بعض الدراسات التطبيقية المتعلقة بمحددات الاستثمارات الأجنبية فى الدول 
التامة عام بها کل من نشنم (فعفى رجور ة (سدن ( 00۹ زگانت نهدت إلى قباس آثر 
الخطر السياسى والمتغيّرات الاقتصادية الكلية فى تدفقات الاستثمارات الأجنبية المباشرة فى 
الدول النامية. وتؤكد نتائج هذه الدراسة ر الات في تفسير فدات الاستفتار ات 
الأجنبية المباشرة. إن مسألة محددات الاستثمار الأجنبي في الدول النامية أثارت اهتمام العديد 
من الباحثين» وخاصة أزييدو («لءوه)'" التي سمحت الدراسة التي قام بها بشرح ضعف 
جاذبية دول جنوب الصحراء» بسبب المشاكل المتعلقة بالانفتاح الاقتصادي والوضعية السيئة 


هناك دراسات أخرى ركزت على أهمية الخطر ضمن العوامل المؤثرة سلبياً فى تدفقات 
الاستشمارات الأجنبية المباشرة. حاول البعض منها إدماج ال ا ا جا ا 
والثقافية» في نموذج خاص بتوطين الاستثمارات الأجنبية المباشرة» مثل دراسة كوبرن 
 )(‏ في عام ۱۹۷١‏ . وتبيّن نتائج الدراسة أن «الخطر» بأشكاله المختلفة له تأثير 


معتبر في الاستشمارات الأجنبية المباشرة» وهو عنصر مهم وأساسي في تحليل عناصر مناخ 
الاستشمار". وكل خطر من الأخطار السابقة له مكوّناته الجزئية التى يجب أخذها بالحسبان 
عند دراسة خطورة البلد. 


وي كل من ده ولوك و ويون بين الخطر الكل الذي خو خط اللد: 
الذي يتضمن عدم التأكد» مرتبطا باستمرارية الحكو مة والسياسات المحلية التي تؤثر في البلد 
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وأنظمة التسوية القانونية غير الفعَالة» وعدم استقرار العملة» والنقص في التغطية»› والعلاقات 
بين البلد المضيف والبلد الأم. أما الخطر السياسي الذي هو على التوالي كلي وجزئي» فيرتبط 
بشكل خاص بالمصالح التجارية للشركات التي تعمل بالاستشثمارات الدولية والتجارة 
لخارجية» ويحتمل أن يظهر ذلك من خلال القرارات السياسية والانتفاضات المدنية أو 
لمشاكل الاجتماعية (المظاهرات والعنف السياسى» والاغتيالات السياسية» والانقلابات 
لسياسية» وعدد القتلى والإعدامات السياسية) والمشاكل النقدية والمالية والتجارية التي ستؤثر 
فى بيئة الأعمال التجارية بشكل يعرّض الشركات لخسائر مادية ومالية. وهناك دراسة أجراها 
لافقطادي كاذه علدراء ول آهب اعتماة طريفة تخل حطررة الد لو عد 
لتوازن الحاصل الذي يزيد من خطورة هبوط العائد المتوقع على الاستثمارات الخارجية بالنسبة 
إلى الشركة الدولية» وقد اعتمد فى دراسته على ستة مقاييس» هى : الخطر الاقتصادي» وخطر 
رل ا او مال مر لرك وتوت الاه وخر فدهو احفر اماي 
لفحص درجة الارتباط بين هذه المقاييس» وتحليل الإمكانية التى من خلالها يمكن أن يتنباً 
ارام رفن الا راتات الي كن اواو الد ات آي كه كل جر ول 
زوراويكى"» حول الفسادء أحد المكوّنات الأساسية لخطر البلدء تحت عنوان: مستوى 
مارات انا و اتر الاد بع ال راهن ا هة 

ويحلل الباحثان المعطيات الخاصة بحوالی ١١١‏ دولة على مدی خمس سنوات -٠۹۹٤(‏ 
۸؛.؛) توصلا إلى نتائج تدعم فرضية التأثير السلبي للفساد في الاستشمارات المحلية والأجنبية 
المباشرة. ولكن هذا التأثير هو أقل في الاستثمارات المحلية منه في الاستثمارات الأجنبية. 
وسيؤدي تفشى الفساد إلى تأخير الاستثمارات فى البلد المعنى» وبالتالى فإن الاستثمارات 
کا ٤‏ 

والجدول الرقم (۳) يلخص أهم المتغيّرات التي تم أخذها بعين الاعتبار في بعض 
الدراسات الخاصة بأثر الخطر في الاستثمارات الأجنبية المباشرة. 


Meldrun, «Country Risk and Foreign Direct Investment,» pp. 33-40. 6) 


Mohsin Habib and Leon Zurawicki, «Country- Level Investment and the Effect of Corruption- (17) 
Some Empirical Evidence,» International Business Studies, vol. 32, no. 2 (2001), pp. 687-700. 
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Faouzi Boujedra, «L’ Analyse du Risque d’ Investissement dans les Pays en Développement : Etude : المصدر‎ 

Empirique,» <http://docs.google.com/viewer?a = v&q = cache:AjS_wzofGMoJ:www.cerdi.org/uploads/sfCms 
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ثانياً: الاستثمارات الأجنبية المباشرة ومؤشر المخاطر القطرية للحزائر 
١‏ - الاستثمارات الأجنبية المباشرة في الجزائر 


ما تزال الجزائر» حسب المؤشرات الدولية» تصتف ضمن الدول التي لم تستغلٌ قدراتها 
مقارنة بحجم الاستثمارات الأجنبية التي تتحصْل عليها. وببقى قطاع المحروقات القطاع الرئيسي 
المستضيف للاستثمارات فى الجزائرء تليه الاتصالات والصيدلة والخدمات بدرجة أقل. لكن 
القطاعات الصناعية بالخصوص.» لا تتلقى إلا الجزء القليل جداً من اهتمام المستثمرين الأجانب 
الذين يعانون العراقيل الإإدارية والبيروقراطية» ومشاكل الوصول إلى العقار» والقروض 
المصرفية» وعدم الاستقرار المؤسساتي والقانوني» وعدم فعالية العدالة» وغياب نظرة واضحة 
في ما بتعلىبسياسة الاسققمار . وعلى هذا الأساس» فإن الاستتمارآت: فى الجر اتر ماتزال 
منحصرة في قطاعات مدو ددا ٠‏ 


الحدول الرقم )€3 
إجمالي تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر إلى الجزائر وبعض دول شمال أفريقيا 


۹ 
1۰۸۱ AAY 1€ 1710 ETA 0۹۷ 


14١ 


United Nations Conference on Trade and Development (UNCTAD), World Investment Report : ردصnأlا‎ 
(New York; Geneva: UNCTAD, Various issues). 


۲ - تصنيف الحزائر ضمن مؤشرات المخاطر القطرية 

يلاحظ أن تصنيف الجزائر على مستوى مؤشر الانستتيوشنال إنفستور اIastitutiona(‏ 
Investor)‏ للتقييم القطري جاء ضمن مجموعة الدول التي تتميز بدرجة مخاطر مرتفعة»› والشيء 
نفسه بالنسبة إلى مؤشر وكالة دان أند براستريت ( 8& 0) (eeءءءلة8&‏ «س0). أما في ما 
يخصٌ مؤشر الکوفاس (۴٣0۴4ع)‏ للمخاطر القطرية» الذي يبيّن قدرة الدولة على السداد 
ويبرز مدى تأثر الالتزامات المالية بالاقتصاد المحلي» وبالأوضاع السياسية والاقتصادية» فقد 
تحسّن وضعهاء إذ انتقلت من درجة المضاربة (8) إلى مجموعة الدرجة الاستثمارية (۸4). أما فى 
ايخ رقو البرور لاط اتر الى ين فو (لدو ل على اقا ات امانا 


World Bank Group, «Algeria Investment Climate Assessment,» International Finance Corporation (1A) 
(IFC) (June 2002). 
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المالية» كخدمة الديون الأجنبية» وسداد قيمة الواردات» أو السماح بتحويل الأرباح» فقد صتّفت 
الجزائر ضمن مجموعة الدول ذات المخاطر المرتفعة. أما فى ما يخص المؤشر المر كب للمخاطر 
القطرية» فقد صتفت الجزائر ضمن مجموعة الدول ذات المخاطر المنخفضة. 


الحدول الرقم )6( 
شرات المخاطر القطرية )۲٠٠٠١(‏ 


المصدر: المنظمة العربية لضمان الاستثمار» التقرير السنوي لعام ۲٠٠٠‏ (الكويت: المنظمةء .)٠٠٠١‏ 


ثالغا : a‏ 0 ا 

 سايقلا الصيغة الرياضية وطريقة‎ - ١ 

في الأدبيات الاقتصادية التطبيقية» عادة ما يتم استكشاف العلاقات السببية بين مختلف 
لمتغيّرات التي يعتقد أن لها صلة ببعضها البعض عن طريق تقدير دوال تربط بين هذه 
لمتغيّرات» وذلك a‏ تحليل الانحدار»ء الذي يتعلق بدراسة العلاقة بين متغْبّر يراد 
ستکشاف سلو که» ویسمّی مى المتخيّر التابع أو القابل للتفسيرء ومتغيّرات يعتقد بأنها مهمة فى 
تحدید سلوك المتغير التابع» وتسمّى متغيّرات مستقلة أو مفسّرة. ويتم تقدير هذه العلاقة بالطرق 
لإحصائية على أساس مشاهدات مقطعية أو سلاسل زمنية» بمعنى تقدير معالم المتغيّرات 
لمستقلة» وهي المعالم التي تحدّد شكل العلاقة التي غالباً ما تكون خطية. 


ونشير فى هذا المجال إلى أن أغلبية الدراسات المخصّصة لتفسير دخول الاستثمارات 
A E AEN BIR ERRNO ES‏ 
ر ی ا ا 
لسلاسل الزمنية. فكل هذه الدراسات تسعى إلى وضع الروابط التطبيقية ما بين الاستشمارات 
لأجنبية المباشرة وعدد من المتغيّرات المفسرة. هذه الأخيرة تترجم الخصائص الاقتصادية» 
والاجتماعية» والمؤسساتية» لدولة ما أو المحيط المؤثر فى تدفقات الاستثمارات الأجنبية 
لاو وی هد الو و ا ل ااا ی عا اا ا 
لاء وما مقدار هذا التأثر؟. لقد قمنا بتقسيم المخاطر القطرية إلى خمسة مستويات: مخاطر 
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مرتفحة بدا ومخاطر مرتفعة»› ومخاطر معتدلة› و مخاطر منخفضة› ومخاطر مخف ة جد 
كما استخد ما التبوذم الخطي المتعدد ذا المغيرات الوعية (الصما» وهو كالقالى ؛ 


IDE, Bo 1 Bı Mrı 1 BM 1 B3Mı3 1 BaMı4 1 TTT (1) 


.) الاستثمار الأجنبى المباشر فى السنة‎ :1۴٫ 


M1, M2, M3, 4‏ متغْيّرات بكماء» هذه المتغيّرات تعكس درجة الخطورة» حيث : 
١M,‏ إذا كانت المخاطر القطرية مرتفعة جداً. 


٠٠-1‏ إذا كانت المخاطر في أي مستوى ما عدا المستوى المرتفع جداً. 
د۷١‏ إذا كانت المخاطر القطرية مرتفعة. 


٠=:‏ إذا كانت المخاطر في أي مستوى ما عدا المستوى المرتفع. 
.٠4‏ إذا كانت المخاطر القطرية معتدلة. 

=*. إذا كانت المخاطر فى أي مستوى ما عدا المستوى المعتدل. 
١۷4‏ إذا كانت المخاطر القطرية منخفضة جداً. 

٠٠-4‏ إذا كانت المخاطر في أي مستوى ما عدا المستوى المرتفع جداً. 

83 8 ,1 و84 هي معاملات الانحدار للمتغيّرات المستقلة» وهي في الوقت نفسه تمثل 
الفرق بين الاستثمار الأجنبى المباشر إذا كانت المخاطر فى أي مستوى من المستويات»› 
و مستوى هذا الاستثمار فى حالة ما تكون المخاطر منخفضة (الفئة المرجعية أو فئة المقارنة هى 
حالة المخاطر المنخفضة). 

8٥‏ ثابت» وهو يمثل الاستثمار الأجنبى المباشر فى حالة المخاطر المنخفضة (فئة 
لمقارنة). 


إلا : متغيّر عشوائي يعبّر عن أثر المتغيّرات الآخرى التي لم تدخل في النموذج والأخطاء 
لخاصة بالقياس وجمع المعلومات. 

سيتم تقدير هذه الدالة باستخدام المعطيات السنوية من الفترة ۱۹۸۷ إلى ۲٠٠٠‏ وطريقة 
لمربعات الصغرى العادية )0dinary Least Squares Method)‏ في تقدیر معالم هذه الدالة من 
خلال الحزمة الإحصائية (8۴55). ولاختبار الفرضية سيتم التأكد من استقرار السلسلة الزمنية 
من خلال إجراء اختبار جذر الوحدة ديكي - فولر»ء ثم سيتم استخدام الانحدار المتعدد وطريقة 
المربعات الصغرى العادية. ويتم الاعتماد على اختبار (۴) لاختبار معنوية النموذج» وتفسير 
الأهمية النسبية لمختلف المتغيّرات المكونة للنموذج. فالمتغيّرات أو المؤشرات التي تحقق أكبر 
قيمة مطلقة بالنسبة (۴) تسهم في القدرة التفسيرية مقارنة بالمتغيّرات الأخرى التي تحقق قيما 
منخفضة. كما سنستخدم معامل التحديد (۸7) لمعرفة المقدار الذي تفسره المتغيّرات المستعملة 
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من حاصل التغيّر في المتغيّر التابع (حجم الاستشمارات الأجنبية). ولمعرفة ما إذا كان النموذج 
يعاني مشكلة الارتباط الذاتي» سیتم استخدام معامل دیربن واطسون .)5.W۷.(‏ 


انات الخاضةالدراسة 


حسب النظرية الاقتصادية» كلما زادت المخاطرء قل تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر 
وتقلص. فهل هذه النتيجة تنطبق فعلاً على المعطيات الميدانية الخاصة بالاقتصاد الجزائري؟ 
وما مدى حساسية الاستثمار الأجنبى المباشر لدرجة المخاطر القطرية؟ لهذا الغرض»› جمعنا 
عينة تتكون من ۲٠‏ مشاهدة» وهي عبارة عن سلسلة زمتية من عام ۱۹۸۷ إلى عام ٠٠٠۹‏ خاصة ب 
«(المؤشر المر كب للمخاطر القطرية» الذي يصدر شهريا عن مجموعة (۶۸5) من خلال الدليل 
الدولي للمخاطر القطرية 1٥۸6(‏ منذ عام ۱۹۸٠‏ من أجل قياس المخاطر المتعلقة بالاستثمار 
الأجنبي. ويعكس هذا المؤشر جميع أنواع المخاطر»ء سواء كانت سياسية أو اقتصادية أو 
اجتماعية. إن الجدول الرقم )١(‏ يوضح هذه البيانات : 


الجدول الرقم )١(‏ 
وضع الجزائر في المؤشر المركب للمخاطر القطرية (نهاية الفترة) 


ا و 
ا ا ا 
درجة مخاطرة مرتفعة جداً 
رکا اط 
دجا اط م ا 
درجة مخاطرة مرتفعة جداً 


درجة مخاطرة مرتفعة جداً 


کرجا اط م ا دا 


درجة مخاطرة مرتفعة جداً 
درجة مخاطرة مرتفعة 

درجة مخاطرة مرتفعة 

درجة مخاطرة مرتفعة 

درجة مخاطرة معتدلة 

درجة مخاطرة معتدلة 

درجة مخاطرة معتدلة 

درجة مخاطرة معتدلة 

درجة مخاطرة معتدلة 

درجة مخاطرة منخفضة 


درجة مخاطرة منخفضة 
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الجدول الرقم (۷) 
ورجا ت ال شر البرك للمخاط :الفط رة 


درجة المؤشر (نقطة مئوية) 


من صفر إلى ٤٩,٥٩‏ دة خاطرة مر عة دا 


من ٥۰‏ إلى ٥۹,٥٩‏ درجة مخاطرة مرتفعة 
من لے :۹,0 درجة مخاطرة معتدلة 
من ۷۰ إلى ,۷۹ درجة مخاطرة ا 


من ۸۰ إلى ٠٠١‏ رة شخاطر ةمخف ة بخداً 


ملاحظة: لم نعتمد على الجدول الرقم (۷) في تصنيف درجة المخاطرء وأحدثنا تغييراً طفيفاً» حيث صتَفنا حالة 
المخاطرة المرتفعة جداً حسب درجة المؤشر (من صفر وأقل من )٠١‏ بدلا من (صفر وأقل من ١٠)ء‏ نظراً إلى 
الحالة الاستثنائية التي عاشتها الجزائر في أثناء الأزمة الأمنية. كما أن الجزائر لم تصادف حالة المخاطر 
المنخفضة جداًء ولهذا حذفنا المتغير ۷4 الذي يمثل هذه الحالة. 


بعد التصنيف حصلنا على المتغيّرات الصماء» كما هي مبيّنة في الجدول الرقم (۸): 


الجدول الرقم (۸) 
قيمة المتغير التابع والمتغيرات المستقلة الداخلة في النموذج 


۳۷۱ 0 ۰ 0 


۱۹۸۷ 1 : : 
4A۸‏ ر ۱۰ ١‏ ۰۲ 
3۸۹ و 0 ° e‏ 
14۰ ر ٥‏ 0 ۳ 
4۱ ر ۱۰ ١‏ 16 
4۲ ر 0 ا ° 
14۳ ۰ ۰ ۱۰ ۰,۰۱ 
14٤‏ ر 0 2 اوه 
١ ۱,۰ ١ ١ 140‏ 
1۹۹١‏ ر ا ر V*,°‏ 
1۹4۷ ر 1,۰ 0 ,1° 
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n 0 1,۰ ر‎ 3۹۹۸ 
41,۷ 0 0 ا‎ ۹44 
ETA, * 0 ر‎ 1,۰ Yon 
3۳۱ ر‎ 0 5 EE 
1710,۰ 30 ر‎ ۱,۰ Teniy 
TTA ر ر‎ ۱,۰ ۰۳ 
A^R1,۹ 0 ر‎ 30 € 
AI, 0 ١ 0 Y0 


فحتى نعرف ما إذا كانت هذه الفروقات معنوية من الناحية الإحصائية» يكفى اختبار 
وکانت الاح کاتالی: 


الجدول الرقم )٩(‏ 
إحصاءات وصفية 


425,380 518,5961 


Very High Country Risks ,4 
High Country Risks ,89 


Moderate Country Risks ,4 


الحدول الرقم )٠١(‏ 
المتغيرات التابعة : الاستثمار الأجنبي المباشر 


Model R2 Adjusted | Std Error of Statistics Changin g Durbin- 
R? the estimate | Variation j Variation | df1 df2 | Modification of | Watson 
of R of F F Sig 


a- Predictors: (Constant), Very High Country Risks, High Country Risks, Moderate Country Risks. 
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)٠١( الجدول الرقم‎ 
ANOVA 


Model Sum of Mean Square 
Squares moyen 


1 Regression 379393974,837 1264324,946 15,33 ,000° 
Résidual 1320144,271 82509,017 
Total 5113119,108 


a- Predictors: (Constant), Moderate Country Risks, High Country Risks, Very High Country Risks. 
b-Dependant Variable: Fdi. 


الجدول الرقم )٠١(‏ 


Diagnostics of colinéarity® 


Model Dimension proper Index of Proportions of variance 
Value conditionnement | (constant) | Very High High Moderate 
1 Country Country Country 
Risks Risks Risks 
1 
2 
3 
4 


a- Dependant Variable: Fdi. 


الجدول الرقم )٠١(‏ 


Statistics of Residuals 


Minimum Maximum Mean Standard 
deviation 


Prevision 8,420 1252,8607 425,80 446,8002 
-416,62000 | 542,3 ,00000 2634,5301 


Standardized -,3 1,852 
Prevision 


Standardized - 0 1,889 
Residual 


a- Dependant Variable: Fdi. 
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ديه 


4 
8 


العدد ۰ / ربیع 1۰ 


Colinéarity of Statistics 


Tolerance 


Partial 


Correlations 


Simple 


Correlation 


الجدول الرقم (۱۳) 


Up Border 


1604,432 
--3 
-666,14 
-- 7 


Ccefficients® 


Interval of 
confidence 


%95 of B 


Down Border 


901,301 
-1689,12 
-156,6 

-98,6 


Unstandardized Coefficients | Standardized 


Coefficients 


Std Error 


165,8040 
209,3 
198,17 
209,3 


1252,807 
1244,3 
1086,395 
544,547 


a. Dependant Variable: Fd. 


1 (constant) Very 
High Country 
Risks High Coun- 
try Risks Moderate 


Country Risks 
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أثر المخاطر القطرية ف الاستثمارات الأجنبية: حالة الجزائر (دراسة قياسية) 


الشكل الرقم )١(‏ 


Histogramme 


Variable dépendante : Investissement direct ã I'étranger 


Effectif 


Régression Résidu standardisé 


Diagramme gaussien P-P de régression de Résidu standardisé 


Variable dépendante : Investissement direct ã I'étranger 


° 
™ 


Probabilité observée théorique 


06 


ع 
هھ 


° 
% 


o0 7 ۳ ر‎ 7 
00 0,2 04 06 08 1.0 


Probabilitê cumulêe observêe 


Nuage de points 


Variable dépendante : Investissement direct ã I'étranger 


2000,00 


Investissement direct èã l'étranger 
8 
j 
8 


2004 
0 
2003 
2 ل 
م 00,00 
2 199507 
1900 1991 1993 1989 
198701988 
0 و9 19040 0,00 
20 15 10 05 00 05 1,0 


Rêégression Prévision standardisée 
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٤‏ - اختبار جودة النموذج من الناحية الإحصائية والاقتصادية 


باستخدام التحليل اللإحصائي السابق نفسه نصل إلى النتائج التالية : 

إن قيمة معامل التحديد (قيمة الارتباط المتعدد ۸) تساوي ٠,۷٤١‏ مما يدل على أن 
المتغيّرات المفسرة (المخاطر القطرية) تشرح ۷٤‏ بالمئة من تغْيّرات الاستثمار الأجنبي المباشر» 
وهو معنوي من الناحية الإحصائية» لأن الاحتمال المقابل لإحصائية فيشر يكاد يكون معدوما. 

إن الاحتمالات المقابلة لإحصائيات ستودنت معدومة» مما يدل على الدلالة الإحصائية 
القوية لكل المعاملات» وعليه فإنه يوجد فرق جوهري بين مستويات تدفق الاستثمار الأجنبي 
المقابلة لدرجات المخاطر القطرية المختلفة. 


- إن إحصائية ديربن واطسون تدل على أنه لا يوجد ارتباط ذاتى من الدرجة الأولى بين 
الأخطاء. 


إن المدرج التكراري يبيّن أن الأخطاء تتبع تقريباً التوزيع الطبيعي. 


° التقييم الاقتصادى للنموذج 

اعتماداً على النظرية الاقتصادية والاختبارات الإحصائية الخاصة بجودة النموذج من 
جهة» وتوافق بعض فرضيات المربعات الصغرى المتعلقة بالأخطاء مع التحليل الميداني لقيمها 
المشاهدة من جهة أخرى» نستنتج أن خط الانحدار المتعدد يوفّق بشكل جيد المعطيات 
الإحصائية» وبالتالي يمكن الاعتماد على هذا النموذج في قياس مستوى الاستثمار الأجنبي 

IDE, = 1252.867 -1244.443M,, -1086.395M,o -544.547MG............ (2) 

إن العلاقة أعلاه تبيّن بوضوح أن مستوى الاستثمار الأجنبي المباشر يتأثر بمستوى درجة 
المخاطر القطرية» فإذا كانت المخاطر منخفضة يكون الاستثمار بالمتوسط يساوي : 
۷+ دولار» وإذا كانت المخاطر مرتفعة جداً يكاد الاستثمار يكون معدوماً ۸,٥(‏ مليون 

وعلى أساس هذه التتائج» يمكن إبداء الملاحظات التالية : 

الملاحظة الأولى: يمكن تحسين النموذج باستخدام المربعات الصغرى المرجحة» لأن 
البيان أعلاه يبيّن أن المشاهدات ليس لها التباين نفسه عند مختلف درجات المخاطر» فهو كبير 
عند الدرجات المنخفضة من المخاطر» وصغير عند الدرجات المرتفعة» لكن إضافة هذه 
الطريقة تتطلب المزيد من الشرح والتحليل. ولهذا اکتفينا بهذه النتائج» وسوف نحاول تحسینها 

الملاحظة الثانية: إن الدراسة التي قمنا بها كدت لنا أن مستوى الاستثمار الاجتنى 
المباشر يتأثر بمستوى درجة المخاطر القطرية»ء فإذا كانت هذه المخاطر منخفضة يكون 
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الأستشمار فى الوط اوي ۷ 1730,۸ لبر درلار ذا كانت المخاطر رة جدا 
یکاد السار ية الان 07 مليون تقريباً فى المتوسط). إن الفروقات بين هذه 
المم ريات ن ر هر اا ك من در إلى اح و فا ال كات الاد 
مجبرة على تقليل المخاطر القطرية إلى أدنى حد ممكن» لتجد تمويلاً إضافياً كافياً لتعويض 
النقص في استثماراتها المحلية من جهة» وجذب التكنولوجيا المتطورة من جهة أخرى. 

الملاحظة الثالثة : كما يمكن استخدام النموذج المقدر لتقييم السياسات الاقتصادية 
المتعلقة بجذب الاستثمار الأجنبی المباشر»› فإذا کان مستوی هذا الأخیر أعلیى من ١,١١۲,۸١۷‏ 
E O O O E TO E‏ 
المخاطر القطرية في زيادة» وهي تقترب من مستويات غير مرغوب فيها. 


خاتمة وتوصيات 


منذ أكثر من عشريتين» قامت الجزائر بإصلاحات اقتصادية ومؤسساتية بدعم من 
المؤسسات الدولية (برنامج التعديل الهيكلي المدعوم من طرف صندوق النقد الدولي والبنك 
الدولي)ء أو في إطار ثنائي (برامج تعاون ومشاركة). وتهدف هذه الإصلاحات إلى تحقيق هدف 
أساسي هو تنظيم تحول الاقتصاد الجزائري من اقتصاد مركزي وبيروقراطي نحو اقتصاد سوق 
ولامركزي» وتحسين تنافسية المؤسسات وكل الاقتصاد الجزائري. إن الإصلاحات الأولى فى 
التسعينيات كانت تهدف إلى تحقيق التحرّلات الهيكلية والمؤسساتية للنظام الاقتصادي ككل› 
ولكن الإصلاحات الحالية (ابتداء من عام )۲٠٠١‏ كانت تهدف إلى إدماج الاقتصاد الجزائري 
في الاقتصاد العالمي عبر اتفاقيات الشراكة» واتفاقيات التبادل الحر» والاتفاق الإطار مع 
المنظمة العالمية للتجارة. 


ورغم أن هذه الإصلاحات أدت نسبياً إلى تحولات جذرية في الهياكل الاقتصادية» وطبيعة 
لملكية» وسلوكات الإطارات› وشجعت على ظهور قطاع خاص مهم» وحتی مهيمن» في 
بعض القطاعات والنشاطات الاقتصادية» وتوطين بعض نشاطات الاستثمارات الأجنبية 
لمباشرة» وتزايد دور الجمعيات المهنية» إلا أن الإصلاحات الإدارية لم ترافق هذه الحركية» 
أنها تمثل العمود المؤسساتي› وأحد العوامل المهمة لنجاح کل اللإصلاحات» وخلق بيئة 
اعمال مؤاتية للنشاط الاقتصادي» وجذب الاستثمارات الأجنبية المباشرة. وتبقى الإدارة إلى 
لآن المجال الوحيد الذي لم تتجسد فيه الإصلاحات الحقيقية. إن ضعف نوعية المؤسسات 
مارس تأثيراً سلبياً على تدفقات الاستثمار الأجنبي إلى الجزائر» مما يؤكد نتائج العديد من 
لدراسات حول ضعف المؤسسات في الجزائر وأثرها في جاذبية الدولة للاستشمارات الأجنبية 
ا 
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وتبيّن مؤشرات المخاطر القطرية التي تمت الإشارة إليها في التحليل إلى ضرورة تدعيم 
وإصلاح بيئة الأعمال في الجزائر» حيث إن النوعية الجيدة للمؤسسات تساعد على القضاء على 
الأنشطة غير الرسمية» وعلى الممارسات الريعية والمضاربية» كما أنها تشجع الاستثمارات 
الأ جنبية» كماتم تأ کید ذلك في العديد من الدراسات النظرية والتطبيقية. وقد أشار إلى ذلك 
العديد من التقارير الدولية التي أكدت تعمد الإجراءات» وعشوائية اللوائح» وتفشي الفساد» 
وبطء الإجراءات» وضعف تنفيذ العقود التي تعد من أهم العوامل التي تؤثر في القرار 
الاستشماري في الدول النامية بصفة عامة» والجزائر بصفة خاصة. 

وها هي بعض المشاكل المؤثرة في مناخ الاستثمار» كما وردت في بعض الدراسات : 

8 بنية تحتية واجتماعية متدهورة. 

8 سياسات اقتصادية كلية غير مستقرة (عجز القطاع العام). 

6 صورة سيئة في الخارج (مصداقية حول انعدام الاستقرار السياسي والعنف). 

8 غياب الأمن (نشاط إجرامي متنام وتجارة المخدرات» وضعف مؤسسة الشرطة). 

8 مشاكل إدارة الحكم (الإطار التشريعي والقانوني» والرشوة» ونظام قانوني 
ضعيف . . . إلخ). 

وحتى تكون الجزائر منطقة جذب للاستثمارات الأجنبية المباشرة» يجب القيام ببعض 

- وجود منظو مة قوانين وأنظمة اقتصادية فعّالة وكفوءة» مما يتطلب مراجعة القوانين 
فيهاء وتحديثهاء وإعادة تأهيل الممارسات الادارية والبشرية» والنظام القضائي» لتنسجم مع 

- تبسيط اللإجراءات الإدارية في جميع المؤسسات المرتبطة بالنشاط الاستثماري. 

- تكثيف الجانب الرقابى لتعزيز الثقة فى البيئة الاستثمارية» وبما يكفل الطمأنينة للمستثمر 
على حقوقه في المشاريع التي يستثمر فيهاء إضافة إلى محاربة الفساد وسوء الاآدارة. 

- الاستقرار الاقتصادي الكلى والسياسى. 

- ضرورة تحسين نوعية خدمات البنية الأساسية. 

تهيئة البيئة التشريعية والقانونية والمؤسسية› وذلك من خلال تعزيز كفاءة الإطار 
التشريعى»› والحد من تعددية التشريعات المنظمة للاستثمار» وتبسيط الإجراءات والرسوم» 
وسرعة تفعيل قوانين المنافسة» ومنع الاحتكار والبيروقراطية» ومحاربة مظاهر الفساد الإداري 
والمالی. 
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أثر المخاطر القطرية ف الاستثمارات الأجنبية: حالة الجزائر (دراسة قياسية) 


-وتبيّن المؤشرات المقيدة مدى الجهد المطلوب لإصلاح وتدعيم بيئة الأعمال في 
الجزائر» حيث إن التنظيم الجيد والإجراءات المبسطة والمعلنة تقضي على انتشار الأنشطة غير 
الرسمية» وتشجيع الاستشمارات الأجنبية» كما أكد ذلك العديد من التقارير الدولية المتعلقة 
بهذا المجال» التي أفادت بأن تعقيد الإجراءات» وعشوائية اللوائح التنفيذية» وتفشي الفسادء 
وضعف تنفيذ العقود» كل ذلك يعد من العوامل التي تؤثر في القرار الاستثماري في الجزائر 
لدى الشركات الأجنبة #ط 


صدر حديثاً عن مركز دراسات الوحدة العربية 
تهويد القدس 
محاولات التهويد والتصذي لها 
من واقع النصوص والوتائق والإحصاءات 
آنور محمود زناتي 


مركز دراسات الوحدة العربية 

تستهدف المخططات الإسرائيلية تهويد مدينة 
القدس» من خلال مؤامرات عديدة ومحاولات يهوديةء 
ی ا و 
ی ا و 
وقد بدأت هذه المخططات الإسرائيلية الإجرامية بعمل 
«حفريات» تحت المسجد الأقصىء» وبناء الكنس 
اليهودية» ومحاولات عدة لحرق وهدم المسجد 
واجتياحه» وحتى «تهويد السكان» عن طريق طرد 


العرب والمسلمين من المدينةء واستقدام يهود آخرين 0 
لتغليب تعداد اليهود فيهاء ومروراً ب «تهويد ملامح 
المدينة» عن طريق هدم المنازل وردم الآثار 
الإسلاميةء وبناء مستوطنات على أنقاضها. ٤‏ صفحة 

الثمن: “٦‏ دولارات 


وتهدف هذه الدراسة إلى تقديم وصف وقائعيء e‏ 
يستند إلى أوثق المصادر الإحصائية المتوافرةء وتفنيد Eg‏ 
بعض الروايات المضللةء وتحليل المضمون عن طريق 

استيعاب النصوص والوثائق والأرقام ثم تحليلها. 
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